拉丁美洲国家养老保险制度改革研究 by 陈工
第 10期 (总第 311期 )
2009年 10月
财 经 问 题 研 究
R esearch on Financ ial and Econom ic Issues











关键词: 拉丁美洲国家;养老保险; 改革预期 ; 改革绩效; 比较;

































收稿日期: 2009 07 20
















(类似世界银行提倡的第一支柱 ) , 而私营养老
保险制度则提供一个补充养老保险 (类似世界









表 1 拉丁美洲国家进行结构性养老保险制度的各种模式 [ 1- 2]
国 家 改革模式 改革年代 缴费方式 受益方式 融资模式 管理方式
智利 替代模式 1981年 固定缴费 非固定受益 完全基金制
私营部门基金管理
公司经营管理
波利维亚 替代模式 1997年 同上 同上 同上 同上
墨西哥 替代模式 1997年 同上 同上 同上 多样化
萨尔瓦多 替代模式 1998年 同上 同上 同上 同上
多米尼加 替代模式 2003年 6月 同上 同上 同上 多样化
秘鲁 并行模式 1993年 非固定缴费 固定受益 非完全基金制 公共









乌拉圭 混合模式 1996年 部分积累基金制 同上
哥斯达黎加 混合模式 2001年 完全基金制 同上
资料来源: 世界银行 21世纪的老年收入保障    养老金制度改革国际比较 [ R ] 郑秉文等译, 北京: 中国
劳动社会保障出版社, 2006。 ! M esa- Lago Pr iva te and Public Pension System s Com pared: An Eva luation of the La tin













































行改革的国家, 其在 2001 2002年平均老年人
在私营养老保险制度受益水平是 24% , 反而低
于公共的养老保险制度的平均水平; 从阿根廷来








秘鲁和萨尔瓦多是 92%  98% , 阿根廷、多米








国 家 改革前覆盖率 (% ) 改革后覆盖率 ( % )
智利 64 57 3
波利维亚 12 10 5
墨西哥 37 28 0
萨尔瓦多 26 20 1
多米尼加 30 14 5
秘鲁 31 12
哥伦比亚 32 22 2
阿根廷 50 26 7
乌拉圭 73 58 8
哥斯达黎加 53 46 6
平均 38 26 3
注: 投保覆盖率是依据目前的缴费者来计算的,
不包括单独分开项目的养老保险者, 如军队、公务员和
其它一些小团体。 ! 数据来源: A M esa- Lago Pr iva te
and Pub lic Pension Sy stem s Compared: An Evaluation of the
La tin Am erican Exper ience Rev iew of Po litical [ J] Rev iew
o f Po litica l Economy, Vo lume 18, Num be r 3, 317– 334,
July 2006; B M esa - Lago Struc tural Pension Refo rm
( ∃ privatization% ) in Latin Ame rica [ R ] The Oxford
H andbook of Pensions and Retirem en t Incom e ( Ox ford:
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从表 3可以看到, 2004年哥斯达黎加工资
缴费率是 4 5% (这还没包括委托费和保险费 ),
阿根廷是 7%, (由于经济危机从 11% 降到
7% ), 多米尼加也是 7% (但不包括资本报酬上













智利 12 27 100 0
波利维亚 12 21 100 0
墨西哥 11 00 23 5 56 4
萨尔瓦多 13 00 46 2 53 8
多米尼加 7 00 28 8 71 2
秘鲁 11 19 100 0
哥伦比亚 13 50 25 75
阿根廷 7 00 100 0
乌拉圭 15 00 100 0
哥斯达黎加 4 50 55 6 38 9





理。∗ 数据来源: M esa- Lago P rivate and Pub lic Pens ion
System s Com pa red: An Eva luation of the Latin Am er ican
Exper ience Rev iew of Po litical [ J ] Rev iew of Po litica l





























管理成本 (委托费和保险费两部分 ) 估计约占
缴费工资的 25 4%。这意味着缴款中的 1 /4是

























出。 ( 2) &认可的债券 ∋, 即对进入私营保险制
度的劳动者过去积累下来的养老金权利也要补




















2001年阿根廷是 2 5% (如果从 1995 2001年
来平均计算是 4 6% ), 智利是 7 2% (如果从
1981 2000年 平均为 5 7% ), 波 利维亚是
3 5%, 哥伦比亚是 1 6% , 乌拉圭是 4% , 其它
国家没有超过 1%。根据世界银行评估认为, 阿
根廷、波利维亚和智利实际的转轨成本比预计还








57 9%下降到 40 7%。如果这样的状况持续下
去, 养老保险制度的可持续性是不太可能的。
表 4 1998年 12月  2004年 12月这些国家缴费的情况 (遵从度情况% )
国 家 1998年 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年
智利 52 8 53 4 50 9 53 7 51 0 51 9 50 4
波利维亚 47 0 46 9 39 0 44 9
墨西哥 63 3 60 2 57 9 44 7 41 7 39 3 38 3
萨尔瓦多 67 2 63 7 55 2 53 2 47 6 46 3 41 9
多米尼加 58 5 49 8
秘鲁 45 6 45 7 41 7 41 2 39 4 41 9 39 9
哥伦比亚 51 6 48 5 48 7 47 6 48 7 39 0
阿根廷 48 9 44 3 39 1 29 0 33 2 35 2 35 4
乌拉圭 67 4 58 7 53 9 53 2 45 1 52 7 52 5
哥斯达黎加 73 1 68 1
平均 57 9 55 5 51 43 5 42 1 42 3 40 7
数据来源: M esa- Lago P rivate and Public Pension System s Com pared: An Evalua tion of the Latin Am erican Exper ience










后, 事实并不是这样, 我们从表 5可以看出, 资
产投资组合根本就不是多样化。 2004年, 有 5
个国家其养老金的 62%  86%投资于政府债券,
而另外的两个国家是 49%  58% 。只有 3个国
家拥有少数的政府债券。平均这 10个国家投资


























表 5 结构性改革的拉丁美洲国家养老保险基金投资于证券的组合 ( 2004年 12月 )
国 家 政府债券 金融机构 非金融机构 股票 共同基金等 外国债券 其它
智利 18 7 28 5 7 1 15 7 3 1 26 8 0 2
波利维亚 67 5 5 6 16 9 7 5 0 1 5 1 1
墨西哥 85 5 4 9 9 6 0 0 0 0
萨尔瓦多 83 5 10 5 5 8 0 2 0 0 0
多米尼加 32 5 61 8 0 7 3 8 0 0 1 3
秘鲁 24 2 11 4 11 5 37 7 1 4 10 2 3 4
哥伦比亚 48 5 16 6 19 6 6 2 2 2 6 7 0 1
阿根廷 62 6 6 2 0 12 7 4 8 10 3 1 7
乌拉圭 57 9 31 9 4 2 0 0 0 1 0
哥斯达黎加 73 1 14 2 7 9 0 1 1 5 0 3 2
平均 55 3 19 7 8 5 8 4 1 3 5 6 1 2
数据来源: M esa- Lago P rivate and Public Pension System s Com pared: An Evalua tion of the Latin Am erican Exper ience




拉圭 12 9% , 智利 10 2%, 墨西哥 7 7% , 秘鲁
7 6% , 阿根廷 9 9% , 哥斯达黎加 6 7%, 波
利维亚 10 4% , 哥伦比亚 6 9% , 萨尔瓦多




大概估计, 秘鲁是 4 3%, 墨西哥是 5 9%, 萨
尔瓦多是 8 1%。1981 2000年智利的收益率平














































占个人缴费的 1 /4, 导致劳动者参与养老保险制
度的积极性低下。养老金制度的私有化改革目的
是为了促进竞争, 降低成本, 但实质上过度竞
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